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SHRNUTI

Viysledky dohledovych zatézovych testl vybranych pojistoven provedené v roce 2018 potvrdily dostatecnou odolnost
sektoru vaci pripadnym nepriznivym Sokam. Viysledky prokdzaly, Ze sektor jako celek byl dostate¢né kapitalové vybaven
a byl schopen absorbovat relativné vyznamné zmény rizikovych faktort. Celkovy solventnostni pomér za testované
pojistovny Cinil po realizaci Sokd pro trzni i pojistna rizika 177 % a nachazel se tak relativné vysoko nad urovni regula-
torniho minima 100 %.

1. UvOoD

Ve 2. a 3. Ctvrtleti 2018 se uskute¢nilo dalsi kolo dohledovych zatézovych testl vybranych pojistoven. Cilem téchto
testd je vyhodnoceni schopnosti pojistoven absorbovat dopady pfipadného negativniho vyvoje ekonomiky a situace
na finan¢nich trzich. V letodnim roce se zatézového testovani zucastnilo osmnact tuzemskych pojistoven, jejichZ trzni
podil dle hrubého predepsaného pojistného v roce 2017 ¢inil 93 % trhu tuzemskych pojistoven.

Metodika testu byla obdobna jako metodika vyuzitd v zatéZzovém testu uskute¢néném v roce 2017. V zatézovém testu
byl vyhodnocovan vliv vyznamnych zmén rizikovych parametrd na hodnotu aktiv a pasiv pojistovny dle ocenéni
pro Ucely Solventnosti Il, a odtud na solventnostni pozici pojistovny, tj. poméru pouzitelného kapitalu k solventnostni-
mu kapitdlovému pozadavku (SCR) k 31. 12. 2017. Stejné jako v predchozim testu nebyl pozadovan prepocet SCR
po realizaci zatézovych scénarll a zména hodnoty aktiv a pasiv méla v testu vliv pouze na vysi pouzitelného kapitalu.
V rdmci investi¢nich rizik byl testovan dopad pro akciové riziko, Urokové riziko aktiv a pasiv, nemovitostni riziko, méno-
vé riziko, riziko kreditniho rozpéti a riziko poklesu cen statnich dluhopist.! V pfipadé nezivotnich pojistnych rizik bylo
do leto3niho testu zahrnuto riziko poklesu pojistného u dvou nejvyznamnéjsich druhl nezivotniho pojisténi pro prislus-
nou pojistovnu? a riziko katastrofickych skod zplUsobenych pfirodnim zivlem. Pojistovny mohly vyuzit opatfeni tykajici
se dlouhodobych garandi, ktera vedou ke snizeni citlivosti rozvahy na néktera trzni rizika. Z téchto opatfeni bylo vy-
znamné vyuziti tzv. koeficientu volatility, ktery aplikovalo osm testovanych pojistoven.?

2. ZATEZOVY SCENAR

Zatézovy scénar predpokladal pokles domaci i zahrani¢ni ekonomické aktivity a narlst nejistoty na finan¢nich trzich
oproti stavu ke konci roku 2017. Scénar uvazoval pokles cen akcii 0 39 % a nemovitosti 0 17 %. Vynosy Ceskych stat-
nich dluhopist ve scéndfi vzrostly o 1,0 p.b. (jednolety dluhopis) az 1,5 p.b. (patnactilety dluhopis), jejich ceny tak
poklesly o 2,4-15,0 % v zavislosti na dobé do splatnosti. To odrazelo kromé precenéni rizikovych prémii i ¢astecny
odliv zahrani¢niho kapitalu naakumulovaného na trhu ¢eskych statnich dluhopist od roku 2016 v dlsledku kurzového
zavazku a spekulace na jeho opusténi. V souladu s ekonomickym zpomalenim a odlivem zahrani¢niho kapitalu ceska
koruna oslabila oproti euru 0 4,2 %. U zahrani¢nich statnich dluhopist a domacich i zahrani¢nich korporatnich dluho-
pist byla hodnota 3oku rozlisena dle splatnosti dluhopisu a jeho ratingu. Pokles cen zahrani¢nich statnich dluhopist se
pohyboval mezi 2,3 % (rating AA nebo lepsi, splatnost do 3 let) az 24,1 % (rating BB nebo horsi, splatnost nad 10 let).
Obdobné pokles cen korporatnich dluhopist ¢inil 3,1 % az 32,3 %.4

' Oproti predchozimu zatézovému testu byl v leto3nim roce testovan dopad zat&Zovych scénaid i na aktiva a technické rezervy investicniho Zivotniho pojistént.
2V lofiském kole zat&zového testu se riziko poklesu pojistného vztahovalo pouze na odvétvi pojisténi motorovych vozidel (pojisténi odpovédnosti z provozu
motorovych vozidel a havarijni pojistént).

3 Koeficient volatility predstavuje navyseni hodnot bezrizikové vynosové kiivky pouzité pro vypocet nejlepsiho odhadu zavazk z pojistént. Jeho Ucelem je omeze-
ni dopadu pfilisnych vykyvi hodnoty urokové citlivych aktiv vyplyvajicich z jejich trzniho ocenéni na solventnostni pozici pojistoven.

4 Pro simulaci scénare vyvoje kreditniho rozpéti korporatnich dluhopisii byla vyuzita jeho historicka volatilita. Oproti minulému roku byla zvolena varianta zatéze,
kterd je konzistentngjsi s uvazovanym poklesem cen statnich dliuhopist i s nastavenim zatéze pro korporatni dluhopisy v zatézovém testu EIOPA 2018.
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Kratky konec bezrizikové korunové vynosové kfivky ve scénafi poklesl o 63 b.b. To odrazi scénarfem uvazovany navrat
ménoveépolitickych sazeb do velmi nizkych hodnot v reakci na ekonomické zpomaleni. Pro delsi splatnosti byl pokles
bezrizikovych vynost nizsi (pokles o0 29 b.b. pro desetilety vynos) vzhledem k metodé konstrukce bezrizikovych vynoso-
vych krivek (na dlouhém konci konverguji k pevné hodnoté). V pfipadé uvazovani koeficientu volatility doslo naopak
k posunu bezrizikové kfivky smérem vzhiru (o 20 b.b. pro jednolety vynos az 74 b.b. pro dvacetilety vynos).

V pripadé pojistnych rizik byl scénar doplnén o 10% pokles zaslouzeného pojistného u dvou nejvyznamnéjsich druh(
nezivotniho pojisténi pro pfislusnou pojistovnu pfi soucasném zachovani stejné vyse nakladd jako v roce 2017. Dale
byla testovana kapitalova vybavenost pojistoven pfi opakovaném vyskytu povodni.

Stejné jako v predchozim roce byl zatéZzovy test doplnén o vedlejsi zatéZzovy scénar zaméreny na dopad relativné vy-
znamného snizeni Urokovych sazeb. Vedlejsi scénar predpokladal pokles bezrizikové korunové vynosové krivky napfic
vsemi splatnostmi (0 91 b.b. na kratkém konci az 148 b.b. na dlouhém konci bezrizikové korunové vynosové kfivky).

3. DOPAD ZATEZOVYCH SCENARU NA SOLVENTNOST POJISTOVACIHO SEKTORU

Vychozi agregovany solventnostni pomér> dle Solventnosti Il k 31. 12. 2017 dosahl za skupinu testovanych pojistoven
251 %. Solventnostni kapitalovy pozadavek ¢inil 38,1 mld. K¢ a byl kryt pouzitelnym kapitalem ve vysi 95,6 mld. K¢.
Uvedena hodnota pouzitelného kapitalu je jiz snizena o planovanou vyplatu dividend za rok 2017 ve vysi 8,8 mld. K¢.

Agregované vysledky ukazaly, Ze sektor jako celek reprezentovany zucastnénymi pojistovnami by vzhledem k dostatec-
né kapitalové vybavenosti absorboval dopady zna¢ného nardstu rizikovych faktord (Graf 1). Po realizaci zatézového
scénare Cinil solventnostni pomér 177 % a nachdazel se tak relativné vysoko nad hranici solventnostniho poméru
100 %. Souhrnny dopad 3ok0 ve vysi 33,3 mld. K¢ byl v testu zmirnén o vliv dané z pfijmu ve vysi 5,1 mld. K&, pouzi-
telny kapital po aplikaci Sokd by cinil 67,4 mid. K¢ (Graf 2). Priznivy vliv na vysi solventnostniho poméru po realizaci
zatézového scénare méla aplikace koeficientu volatility. V souladu s Ucelem koeficientu volatility mélo jeho vyuziti pfiz-
nivy dopad na hodnotu technickych rezerv a tim ¢aste¢né kompenzovalo pokles cen statnich a korporatnich dluhopis(.
Pokud by pojistovny aplikujici koeficient volatility toto opatfeni nevyuzily, ¢inil by v z&tézovém scénafi solventnostni
pomér za viechny zUc¢astnéné pojistovny 169 %.

Dopad zatézového scénare na pouzitelny kapital byl rozdilny u jednotlivych pojistoven. V pfipadé dvou pojistoven by
po aplikaci zatéZzového scénare poklesl solventnostni pomér pod hranici 100 %. Agregovany trzni podil téchto dvou
pojistoven byl relativné nizky. Jejich souhrnna kapitdlovd nedostate¢nost by v zatézovém scénafi predstavovala
140 mil. K¢, tj. 0,4 % SCR vsech testovanych pojistoven.

V pfipadé testovanych pojistoven provozujicich zivotni pojisténi byl v rdmci zatézového testu rovnéz realizovan vedlejsi
scénar zaméreny na dusledky poklesu urokovych sazeb pro Zivotni pojisténi. Tento scénar vedl k souhrnnému mirnému
narlstu pouzitelného kapitalu 0,9 mld. K¢ a ke zvyseni solventnostniho poméru na 256 % vzhledem k celkové mirné
vyssi citlivosti aktiv oproti zavazkdm na pokles bezrizikové vynosové krivky. U jednotlivych pojistoven se vysledky dopa-
du scénare lisily v zavislosti na vzajemné sladénosti penéznich tokd na strané aktiv a pasiv. Zatimco aplikace tohoto
scénare vedla u nékterych testovanych pojistoven k rdstu solventnostniho poméru, u ¢asti pojistoven doslo k jeho po-
klesu.

> Agregovany solventnostni pomér je pocitan jako podil sou¢tu pouzitelného kapitalu testovanych pojistoven a souctu jejich kapitalovych pozadavki.
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Graf 1 Graf 2
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Pozn.: LTG (long-term guarantee measures) jsou opatfeni tykajici se
dlouhodobych garanci. Z nich byl v pfipadé CR nékterymi pojistovnami
vyuzit koeficient volatility.

4. DOPAD SOKU PRO JEDNOTLIVA RIZIKA

V ramci aplikovaného scénare mélo nejvyznamnéjsi vliv na pokles pouzitelného kapitalu akciové riziko (Graf 3, Tab. 1),
a to zejména z dlvodu velikosti akciového Soku. V porovnani s minulym kolem zatézového testu se dopad akciového
rizika sniZil zejména z ddvodu poklesu objemu akciového portfolia. Meziro¢né nizsi dopad byl také zpUsoben snizenim
velikosti Soku (Graf 4).

Vyznamny byl také dopad rizika poklesu cen statnich dluhopisd, ktery byl ovlivnén vysokym podilem statnich dluhopist
v portfoliu testovanych pojistoven.® Vyse dopadu tohoto rizika oproti lorfiskému zatézovému testu poklesla stejné jako
u akciového portfolia v disledku snizeni velikosti Soku a zmény struktury portfolia. NarGst kreditniho rozpéti korporat-
nich dluhopist v testu vedl k poklesu pouzitelného kapitalu o 7,1 mld. K¢ Oproti loriskému zatézovému testu vzrostl
dopad rizika kreditniho rozpéti zejména vlivem zvy3eni Sokl pro toto riziko. Znatelny dopad na pokles pouzitelného
kapitalu mélo i nemovitostni riziko. Pojistovny totiz v poslednich letech vzhledem k prostredi nizkych urokovych sazeb
hledaly dal3i dlouhodobé investi¢ni pfilezitosti, coz se projevilo alokaci ¢asti prostfedkd nékterych pojistoven do nemo-
vitostnich investic. S ohledem na vysokou Uroveri zajisténi cizoménovych investic pojistoven vedla v pfipadé ménového
rizika depreciace koruny v zatézovém scénafi pouze k nepatrnému ndrdstu pouzitelného kapitalu.

Aplikovany scénar pro urokové riziko ved! v letosnim zatézovém testu k souhrnnému narlistu pouzitelného kapitalu.
Posun bezrizikové korunové vynosové kfivky v zatézovém scénafi smérem dold vedl k narlstu hodnoty urokové citli-
vych aktiv (0 3,3 mld. K¢ i zavazkd (o 1,2 mid. K¢), celkovy cisty kladny dopad uUrokového rizika by tak cinil
2,2 mld. K¢, Osm testovanych pojistoven nicméné aplikovalo koeficient volatility, jehoz zohlednéni vedlo k posunu
bezrizikové vynosové krivky pouzité pro vypocet nejlepsiho odhadu zavazkl z pojisténi smérem vzhlru oproti vychozi
bezrizikové vynosové kfivce. To mélo za nasledek agregatni pokles hodnoty zavazkl o 2,6 mld. K& VyuZiti koeficientu
volatility tak zvysilo kladny dopad scénare pro urokové riziko o 3,8 mld. K¢ a ¢aste¢né kompenzovalo dopad uvazova-
ného poklesu cen statnich a korporatnich dluhopisd.

6 Soucasti testu byly i statni dluhopisy tcetng klasifikované jako drzené do splatnosti ocefiované amortizovanou hodnotou. Ty jsou dle principti Solventnosti |l
ocenény redlnou hodnotou a v piipadé nékterych pojistoven tvofily vyznamnou ¢ast jejich portfolia.
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Dopad rizika poklesu pojistného byl vyssi nez v loriském zatézovém testu z dlvodu Upravy metodiky. V letosnim roce
byl nové testovan pokles pojistného u dvou nejvyznamnéjsich druh nezivotniho pojisténi kazdé testované pojistovny.
Dopad 3ok pro riziko povodni byl srovnatelny s dopadem v zatéZzovém testu 2017. Relativné omezeny dopad Sokd
pro toto riziko potvrzuje, ze pojistovny maji sjednany kvalitné strukturované zajistné programy pro katastrofické skody

zplsobené povodnémi.

Graf 3

Pokles pouzitelného kapitalu zplisobeny dopadem

sokull v zatéZzovém scénafi dle jednotlivych rizik
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Pozn.: Graf pfedstavuje rozklad sloupce Dopad scénafe z Grafu 2. LTG
(long-term guarantee measures) jsou opatfeni tykajici se dlouhodobych
garanci. Z nich byl v pfipadé CR nékterymi pojistovnami vyuZit koeficient

Riziko pfFirodnich
katastrof

Graf 4
Meziroc¢ni zména absolutni hodnoty dopadu trznich
rizik a jeji dekompozice
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Pozn.: Hodnoty zachycuji dopad trznich rizik pro osm nejvétsich pojistoven
zahrnutych do zatéZového testu v letech 2017 i 2018. SD = statni dluhopisy.
Vysledky nezahrnuji dopad na aktiva vztazena k produktim, u nichZ je

volatility. nositelem investi¢niho rizika pojistnik.
Tab. 1
Dopad zatézového scénare

mld. K¢ v % aktiv
Pouzitelny kapital ke konci roku 2017 95,60 22,73
Akciové riziko -12,35 -2,94
Nemovitostni riziko -2,41 -0,57
Ménové riziko 0,03 0,01
Urokové riziko 5,94 1,41
Riziko poklesu cen statnich dluhopist -12,06 -2,87
Riziko kreditniho rozpéti -7.12 -1,69
Pojistné riziko poklesu pojistného -3,21 -0,76
Pojistné riziko pfirodnich katastrof -2,10 -0,50
Celkovy dopad rizik do pouzitelného kapitalu -33,29 -7,91
Ostatni dopady (darové) 5,09 1,21
Pouzitelny kapital po aplikaci testu 67,40 16,02

Pramen: CNB



